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1 Informacje podstawowe

g demolish

games
Nazwa (firma): Demolish Games Spdtka Akcyjna (dalej: Spotka)
Kraj: Polska
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Marszatkowska, nr 87, lok. 102, 00-693 Warszawa, Polska
Numer KRS: 0000851132

Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,

Oznaczenie Sadu: XII Wydziat Gospodarczy KRS

REGON: 386587322

NIP: 701-09-90-947

Poczta e-mail: contact@demolish-games.com
Strona www: www.demolish-games.com

Spétka zostata utworzona na czas nieoznaczony, na podstawie prawa polskiego, w szczegdlnosci na
podstawie Kodeksu Spétek Handlowych.

Demolish Games S.A. zostata zawigzana w dniu 6 lipca 2020 r. na podstawie aktu notarialnego rep. A
nr 2072/2020 sporzadzonego przed Jadwigg Zacharzewska, notariuszem w Warszawie, prowadzacym
Kancelarie Notarialng na zasadach spoétki cywilnej z notariuszem Anng Nizyriskg, w Warszawie przy ulicy
Swietokrzyskiej numer 18, w jej kancelarii.

Demolish Games S.A. zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 22 lipca 2020 r. przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem
0000851132.

Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2024 r.
Liczba ak- Udziat w kapi- Liczba gto- Udziat w gto-

Akcjonariusz

Cji tale sow sach
L 450 800 14,22% 450 800 14,22%
Aleksy Uchanski
0, 0,
Jakub Trzebifiski 579 051 18,27% 579 051 18,27%
i 229 540 7,24% 229 540 7,24%
Szymon Szabtowski
. . 229 540 7,24% 229 540 7,24%
Karolina Kulikowska
) 305 384 9,63% 305384 9,63%
GSB INVEST spétka z o.0.




. 1 375 685 43,40% 1 375 685 43,40%
Pozostali

3170 000 100,00% 3170 000 100,00%

Suma

Struktura akcjonariatu na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania

225 400 7,11% 225 400 7,11%
Aleksy Uchariski ’ ’
1 % 1 %
Jakub Trzebiriski 316 683 9,99% 316 683 9,99%
305 384 9,63% 305384 9,63%
GSB INVEST spétka z 0.0. ’ °
717 993 22,65% 717 993 22,65%
Gaming Factory S.A. 0 °
) 1 604 540 50,62% 1 604 540 50,62%
Pozostali
3170 000 100,00% 3170000 100,00%
Suma
Kapitat wiasny

Na dzien 31.12.2024 r. zarejestrowany kapitat zaktadowy Spétki wynosi 317 000,00 PLN i dzieli sie na
3.170.000 akcji, w tym:

a) 2.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, ktore obijeli
zatozyciele,

b) 250.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, akcje zostaty
objete po cenie emisyjnej rownej 7,00 PLN i optacone przelewem bankowym,

¢) 50.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, akcje zostaty objete
po cenie emisyjnej rownej 20,00 PLN i optacone przelewem bankowym.

d) 870.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, akcje zostaty
objete po cenie emisyjnej rownej 0,50 PLN i optacone przelewem bankowym.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci.

Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy jest tworzony gtéwnie z nadwyzki osiggnietej przy wydawaniu akcji powyzej ich
wartosci nominalnej, a pozostate po pokryciu kosztéw ich wydania. Stosownie do przepisu art. 396 §1
Kodeksu spétek handlowych, Spétka jest zobowigzana tworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie strat, do
ktérego przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie co
najmniej jednej trzeciej kapitatu zaktadowego.

Na dzien 31.12.2024 r. wielkos¢ kapitatu zapasowego Spoétki wynosita 3 135 063,64 PLN.
Inne kapitaty

Na dzien 31.12.2024 r. Spétka wykazywata kapitat wtasny w wysokosci 2 792 413,30 PLN, w ramach
kapitatu wtasnego wskazano pozycje kapitat podstawowy w wysokosci 317 000,00 PLN, strate netto z



lat ubiegtych w wysokosci 377 668,68 PLN oraz kapitat zapasowy w wysokosci 3 135 063,64 PLN. Za rok
2024 wykazano strate w wysokosci 281 981,66 PLN.

Na dzien 31.12.2024 r. sktad zarzadu byt nastepujacy:
1. Dawid Sulkowski — Prezes Zarzagdu

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji sktad zarzgdu byt nastepujacy:
1. Dawid Sulkowski — Prezes Zarzadu

Na dzien 31.12.2024 r. sktad organdw zarzadczych i nadzorujacych w Spétce byt nastepujacy:
1. Tomasz Szybiak - Cztonek Rady Nadzorczej

2. Piotr Karbowski - Cztonek Rady Nadzorczej

3. Sebastian Ziental - Zabtocki Cztonek Rady Nadzorczej

4. Rafat Aleksander Jelonek - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Marcin Przymus - Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania do publikacji sktad organéw zarzadczych i
nadzorujgcych w spotce byt nastepujacy:

1. Tomasz Szybiak - Cztonek Rady Nadzorczej

2. Piotr Karbowski - Cztonek Rady Nadzorczej

3. Sebastian Ziental - Zabtocki Cztonek Rady Nadzorczej

4. Rafat Aleksander Jelonek - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Marcin Przymus - Cztonek Rady Nadzorczej

2 Komentarz dotyczgcy aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Suma bilansowa na 31.12.2024 r. wyniosta 2 855 663,97 PLN. W pordwnaniu do stanu na 31.12.2023
r. zwiekszyta sie 0 163 928,96 PLN.

Dominujaca pozycje aktywdéw obrotowych stanowig Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne oraz
zapasy. Wartos¢ srodkéw pienieznych na dzier 31.12.2024 r. wyniosta 807 243,08 PLN, a wartos¢
zapasOw wyniosta 2 014 985,44 PLN. W kwocie zapaséw mieszczg sie wydatki na produkcje (202 226,42
PLN) oraz wartosci produktéw gotowych (1 807 759,02 PLN). Stan zapaséw pordwnujgc do
analogicznego okresu roku poprzedniego, wzrdst o okoto 15 %.

Na dzien 31.12.2024 r. przychody netto ze sprzedazy i zrdwnane z nimi osiggnety poziom 719 110,37
PLN. Sktadowg tej pozycji jest zmiana stanu produktéw w wartosci 256 390,48 PLN. Stanowi ona
warto$¢é naktadéw poniesionych na produkcje gier komputerowych.

Na dzien 31.12.2024 r. przychody ze sprzedazy produktéw stanowity 462 719,89 PLN.

Koszty operacyjne na dziert 31.12.2024 r. wyniosty 1 015 824,09 PLN. Dominujgcymi pozycjami sg
wydatki na ustugi obce oraz z tytutu wynagrodzen wraz z narzutami stanowigce facznie okoto 98 %
kosztow dziatalnosci operacyjnej.

W 2024 r. Spétka odnotowata strate w wysokosci 281 981,66 PLN.

Sytuacja finansowa Spétki w przysztych latach uzalezniona jest od jej zdolnosci do adaptowania sie do
zmiennych warunkow rynkowych oraz skutecznych premier produkcji wtasnych.

Sytuacja finansowa Spétki nie stanowi zagrozenia dla Spotki. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania z dziatalnosci nie sg znane zdarzenia, ktdre mogtyby zagrazaé¢ kontynuowaniu przez



Spétke dziatalnosci w okresie najblizszych 12 miesiecy. W Spodtce nie stwierdzono naruszen prawa ani
nie toczg sie postepowania sagdowe wobec Spotki.

Informacje dotyczace gier:
Spotka w portfolio posiada wydane tytuty:

1 Demolish & Build 2017 — w wersji na PC, Xbox One, Playstation i Nintendo Switch;
2 Demolish & Build 2018 — w wersji na PC, Xbox One, Playstation, Nintendo Switch;
3 Car Demolition Clicker — w wersji na PC, Xbox One, Nintendo Switch i Playstation;
4 Demolish & Build 3 —w wersji na PC.

W trakcie realizacji przez Spotke sg gry:

1 Airport Simulator w wersji na PC — Spétka petni funkcje podmiotu finansujgcego produkcje i
wydawcy; planowana premiera ma mieé¢ miejsce w 2025 r.
2 Airship Captain —w wersji na PC; planowana premiera ma mie¢ miejsce w 2025.

Przyszte produkcje:

1 Demolish & Build 3 — w wersji na Xbox Series X/S i PlayStation 5 — port gry realizowany przez
Spotke.

3 Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$é jednostki, ktére wystapity w roku
obrotowym, a takie po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Do najwazniejszych wydarzen w roku 2024 naleza:
e 02.07.2024 — Zakup przez Gaming Factory S.A. catego pakietu akcji Demolish Games S.A. od
Ultimate Games S.A.
e 11.09.2024 — Premiera gry Demolish & Build 3 na PC
e 18.11.2024 — Zawarcie umowy z Frozen Way S.A. w zakresie opracowania gry ,Builder
Simulator 2”
e 20.11.2024 — Zakonczenie subskrypcji 870.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D

Do najwazniejszych wydarzen po roku obrotowym, do dnia publikacji niniejszego raportu, nalezy:
e Rozpoczecie prac nad portem Demolish & Build 3 na Xbox Series X/S i PlayStation 5
e Prace koncepcyjne nad nowa produkcjg wtasng



4 Przewidywania dotyczace rozwoju jednostki

Na dzien bilansowy 31.12.2024 oraz na dzien sporzadzenia obecnego dokumentu status zatrudnienia
w Spétce prezentuje sie w nastepujgcy sposdb:

Forma zatrudnienia Liczba zatrudnionych na Liczba zatrudnionych na
31.12.2024 31.12.2023
Umowa o prace 1 3
Umowa o dzieto, zlecenie i inne 6 7
Suma 7 10

W roku 2024 Spoétka zatrudnita nowe osoby do pracy nad produkcjami w toku.

W roku 2025 planowane dziatania Spoétki to:
e Premiera gry Demolish & Build 3 na platformie Xbox Series X/S i PlayStation 5
e Prace Koncepcyjne nad nowg produkcjg wiasna.

W zaleznosci od posiadanych $rodkéw Spoétka nie wyklucza powiekszenia dziatalnosci o kolejne
produkcje.

5 Watzniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci Spdétka nie prowadzita dziatarh w dziedzinie badan
i rozwoju.

6 Informacje dotyczace nabyciu udziatéw (akcji) wtasnych, a zwtaszcza o celu ich nabycia,
liczbie i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu zaktadowego
reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich
zbycia.

W roku 2024 Spoétka nie dokonywata transakcji nabycia ani zbycia akcji wtasnych.

7 Informacje o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)

Spétka nie posiada oddziatow.



8 Informacje o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen kredytowego, istotnych zakiécen przeptywéow srodkéw
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka;
b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym,

facznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakgji, dla
ktorych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Spétka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen oraz nie wykorzystywata instrumentéw
finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywéw $rodkow
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie jest narazona.

W roku 2024 Spoétka korzystata jedynie z lokat krétkoterminowych. Lokaty te nie miaty istotnego
wptywu na ptynnos¢ finansowa Spofki.

9 Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Spétka jest
na nie narazona

Ryzyko zwigzane z celami strategicznym

Demolish Games S.A. w swojej strategii rozwoju zaktada dalszy rozwdj poprzez prowadzenie
dziatalnosci w obszarze produkcji gier wiasnych. Nadrzednym celem strategicznym Emitenta jest
wzrost wartosci Spoétki poprzez generowanie ponadprzecietnych zyskéow ze sprzedazy nisko- i
Sredniobudzetowych gier, a bedzie to realizowane poprzez m.in. (i) zdobycie istotnej pozycji w
segmencie gier wideo, (ii) dywersyfikacja portfolio gier poprzez produkcje i dystrybucje kolejnych
premier na PC, (iii) dalszy rozwdj zespotéw deweloperskich. Niniejsza strategia uzalezniona jest od
zdolnosci Spétki do adaptacji warunkdéw rynku gier wideo, w ramach ktérego prowadzi dziatalnosé.
Dziatania Emitenta, ktdre okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego bad?
nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg miec niekorzystny
wplyw na jego sytuacje finansowg. Dla ograniczenia przedmiotowego ryzyka Zarzad Spoétki na biezgco
analizuje czynniki mogace miec potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Demolish
Games S.A., a w razie koniecznosci podejmuje niezbedne decyzje i dziatania w tym zakresie.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych cztonkéw zespotu

Zarzad Emitenta tworzony jest przez jedng osobe — Dawida Sulkowskiego. W zwigzku z tym istnieje
ryzyko wystgpienia niedyspozycji tego organu, co moze wptyngé na opdznienie proceséw decyzyjnych.
Zgodnie z art. 386 Kodeksu Spétek Handlowych, w przypadku niemoznosci sprawowania czynnosci
przez cztonka zarzadu rada nadzorcza powinna niezwtocznie podjg¢ odpowiednie dziatania w celu
dokonania zmiany w skfadzie. Niemniej jednak Prezes Zarzadu lepiej niz Rada Nadzorcza orientuje sie
w obecnej sytuacji Spotki, stad tez przejecie jego obowigzkdow przez Rade Nadzorczg moze byc
nieefektywne.

Ryzyko zwigzane z istotnym poziomem dodatniej zmiany stanu produktéw

Na dzien sporzadzenia Sprawozdania istotny udziat w przychodach ze sprzedazy i zréwnanych z nimi
stanowi dodatnia zmiana stanu produktow. W 2024 roku Spétka odnotowata zmiane stanu produktéw
na poziomie 256 390,48 zf, co oznacza, ze stanowita 36% przychoddéw netto i zréwnanych z nimi w tym
okresie. W 2023 r. dodatnia zmiana stanu produktow w Spdétce wynosita 459 933,40 z1, co przektadato
sie na 78% catosci przychoddw netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi. Nalezy wskaza¢, iz zmiana stanu
produktéw wystepuje jako pozycja przychodéw, natomiast w rzeczywistosci stuzy korekcie kosztow i
stanowi ona rdznice pomiedzy stanem koncowym, a stanem poczatkowym pozycji: potprodukty,
produkcja w toku i produkty gotowe. W zwigzku z tym, w rachunku zyskéw i strat, w wariancie



poréwnawczym, pozycja zmiana stanu produktdw umozliwia skorygowanie wartosci o stan wyrobdw
gotowych, ktére Spétka wyprodukowata w danym okresie, ponoszac koszty zwigzane z ich produkcja,
ktore nie zostaty sprzedane w tym samym okresie (tj. Spotka poniosta koszty, natomiast nie osiggneta
z tego tytutu przychodu). Minimalizacja przedmiotowego czynnika ryzyka bedzie nastepowac wraz z
osigganiem coraz wyzszych przychoddéw ze sprzedazy gier, przez co udziat zmiany stanu produktow
bedzie coraz mniejszy. Ponadto nalezy wskaza¢, iz istotny poziom dodatniej zmiany stanu produktéw
w przychodach ze sprzedazy i zréwnanych z nimi to sytuacja typowa dla spétek gamingowych, gdzie
odbywa sie proces produkcyjny gier, a nie ma jeszcze ich sprzedazy lub jest ona na poczgtkowym
etapie.

Ryzyko zwigzane z brakiem przychodow ze sprzedazy nowych gier

Zdolno$¢ Emitenta do generowania przychodéw ze sprzedazy zalezy od powodzenia sprzedazy i
sukcesu rynkowego produkowanych przez Spétke gier. Charakterystyka branzy gamingowej oraz
prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci wymaga nakfadéw kapitatowych w catym okresie produkcji
gier, ktéry moze trwac od 12 do 36 miesiecy. Nieosiggniecie przez Emitenta przychoddéw ze sprzedazy
nowych gier lub osiggniecie znaczaco nizszych przychoddéw niz pierwotnie zaktadano moze mie¢ m.in.
negatywny wptyw na sytuacje Emitenta oraz wycene jego akcji, a inwestorzy, ktérzy objeli lub nabyli
akcje Emitenta mogg ponies¢ straty i nie odzyska¢ zainwestowanych srodkéw. Jednoczesnie,
ewentualne niepowodzenie przy prébie pozyskania przez Spétke kapitatu, w tym akcyjnego, moze
uniemozliwi¢ kontynuowanie prowadzonej dziatalnosci.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent zaktada produkcje i dystrybucje kolejnych
premier na PC, ktére w dalszej kolejnosci planuje portowac na rynek konsolowy, co w ocenie Zarzadu
Spoétki zwiekszy prawdopodobienstwo generowania przychodéw ze sprzedazy z wielu Zrddef,
wplywajgc pozytywnie na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z opdznieniami w produkgji gier

Produkcja gier jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika ludzkiego i
realizacji kolejnych etapdw pracy nad grg, ale takze od czynnikdw technicznych oraz wystarczajgcego
poziomu finansowania. Niejednokrotnie rozpoczecie kolejnego etapu produkcji mozliwe jest dopiero
po zakorczeniu poprzedniej fazy. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko opdznienia na danym etapie
produkcji, co dodatkowo moze wptyng¢ na opdinienie w ukonczeniu catej gry. Niedotrzymanie
zatozonego harmonogramu produkcji moze spowodowac opdznienie premiery gry, co w krétkim
terminie moze mie¢ negatywny wptyw na poziom sprzedazy okreslonego produktu oraz sytuacje
finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z opdznieniami premier gier

Zgodnie z wiedzg Zarzadu Spotki, na sukces sprzedazowy danej gry, istotnie wptywa odpowiedni termin
jej premiery, dlatego Zarzad Emitenta bierze pod uwage wszystkie znane mu czynniki warunkujgce
optymalng date startu sprzedazy. W zwigzku z powyiszym nie mozna wykluczyé, ze pomimo
zakonczenia fazy produkcji gry, Spétka celowo dokona opdznienia premiery gry, co pozwoli na: lepsze
dopracowanie gry, przeprowadzenie efektywniejszej kampanii marketingowej czy tez zbudowanie
wiekszej listy graczy oczekujgcych na jej premiere. W takim wypadku opéznienie premiery gry powinno
wplynac na wiekszg sprzedaz, co bedzie miato pozytywny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko zwigzane z nieukoriczonymi projektami

Produkcja gier komputerowych jest procesem wieloetapowym, czego nastepstwem jest ryzyko
wystgpienia opdznien poszczegdlnych jego faz. W nastepstwie moze przetozy¢ sie to na termin
realizacji catego projektu, a nawet podjecie decyzji o rezygnacji z danego projektu. W trakcie roku
obrotowego Spodtka ponosi naktady na produkcje gier, ktére trwajg od 12 do 36 miesiecy (terminy
wynikajgce z dotychczasowych doswiadczen Emitenta, w przysztosci mogg one ulec zmianie). Spétka
doktada nalezytej, a takze profesjonalnej starannosci, by zminimalizowad nieregularnosci i opdznienia



w produkcji, wdrazajac szereg rozwigzan organizacyjnych i projektowych, by je zamortyzowaé¢ w
pozniejszym okresie. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz jedna lub kilka z rozwijanych gier nie
przyniesie spodziewanych przychoddw, przyniesie je ze znacznym opdznieniem w stosunku do planu
zatozonego przez Spoétke lub tez nie zostanie skierowana do dystrybucji czy w ogéle ukonczona.
Powyzsze ryzyko moze negatywnie wptynac na sytuacje finansowa Spaétki.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych gier

Celem Spofki jest produkcja i wydawanie gier wideo. Wprowadzenie niniejszych produktéw wigze sie
z poniesieniem naktadéw na produkcje, promocje i dystrybucje. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz nowo
wyprodukowana gra nie otrzyma akceptacji jednego z systemdw certyfikacji, otrzyma inng niz
zaktadano kategorie wiekowga, promocja gry okaze sie nietrafiona, nie przyniesie odpowiedniego
efektu czy tez budzet na promocje bedzie zdecydowanie mniejszy od optymalnego na danym rynku.
Opisane okoliczno$ci moga miec istotny, negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko nieosiggniecia przez gre sukcesu rynkowego

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig. Spdtka wyszukuje nisze
rynkowe i wypetnia je nowymi produktami. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko, ze nowe gry Spétki, ze
wzgledu na czynniki, ktérych Spdtka nie mogta przewidzie¢, nie odniosg sukcesu rynkowego, ktéry
pozwolitby na zwrot kosztéw poniesionych na produkcje gry lub na dobry wynik finansowy nowego
tytutu. Taka sytuacja moze negatywnie wptyngé na wynik finansowy Spétki. Ryzyko to jest wpisane w
biezgcg dziatalnos¢ Spdtki. W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Spétka zaktada
rozwdéj dziatalnosci poprzez produkcje i dystrybucje nisko i $rednio budzetowych gier przez
rozproszone niewielkie zespoty deweloperskie. Dywersyfikacja produkcji i dystrybucji jest jednym z
gtéwnych zatozerh modelu biznesowego Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze strukturg przychodéw

Produkty oferowane przez Spdétke charakteryzujg sie specyficznym cyklem zycia, tzn. przychody rosna
wraz ze wzrostem popularnosci, a ta uzyskiwana jest stopniowo po wprowadzeniu danej gry do obrotu.
Przychody i wyniki Spétki mogg w poczatkowym okresie wykazywac znaczne wahania pomiedzy
poszczegblnymi okresami (miesigcami, kwartatami). Ponadto przychody bedg pochodzi¢ od niewielkiej
liczby bezposrednich odbiorcéw (dystrybutoréw), co oznacza, ze wptywy od pojedynczego odbiorcy
beda zapewnia¢ wiecej niz 10% przychodéw ze sprzedazy w danym okresie. Utrata jednego z
odbiorcow moze powodowaé znaczne obnizenie przychodéw w krétkim terminie, trudne do
zrekompensowania z innych Zrdodet. Opisane powyzej okolicznosci mogg mieé istotny negatywny
wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw

Na dzien sporzadzenia Sprawozdania dystrybucja gier Emitenta odbywa sie przez jednego z
najwiekszych na Swiecie dystrybutorow, tj. Valve Corporation — operatora platformy Steam.
Ewentualna rezygnacja Valve Corporation lub zmiana warunkéw wspétpracy na mniej korzystng dla
Emitenta moze mie¢ znaczacy negatywny wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng i wyniki finansowe Spotki.
Istnieje rowniez ryzyko utracenia mozliwosci sprzedazy na skutek dziatan algorytmow platformy oraz
decyzji samego operatora platformy sprzedazowej (np. Steam, PlayStation Store, Nintendo eShop,
Microsoft Store), w wyniku na przyktad ztamania regulaminu danej platformy przez Emitenta.
Jednoczesnie nalezy wskazaé, iz Spoétka bedzie otrzymywata przychody od wskazanej platformy
dystrybucji, na ktdrej odbiorcy koricowi dokonajg zakupu produktéw Emitenta. Tym samym wystgpi
koncentracja przychoddow ze sprzedazy Emitenta w ramach wspodtpracy z platformg Steam. Utrata
kluczowego odbiorcy moze istotnie wptyng¢ na sytuacje finansowg Spotki. W przysztosci Emitent nie
wyklucza rozpoczecia sprzedazy z wykorzystaniem innych platform na PC (np. Epic Store) i konsole (np.
Microsoft Store, Playstation Store, Nintendo Game Store), co powinno istotnie ograniczy¢ ryzyko
uzaleznienia od jednego dystrybutora. W celu minimalizacji przedmiotowego czynnika ryzyka Zarzad



Emitenta stale i na biezgco $ledzi zmiany regulamindéw poszczegdlnych platform, stosuje sie do
wytycznych i zasad obowigzujgcych dla danej platformy, a takze rozwija i dba o dobre relacje z
okreslonymi platformami. Dodatkowo gry na etapie koncepcyjnym oraz produkcyjnym
przygotowywane sg pod ewentualny przyszty proces portowania i sprzedazy na innych platformach.

Ryzyko niepromowania gry przez dystrybutoréw

Na wielkos¢ sprzedazy w branzy duzy wptyw majg wyrdznienia gier na platformach sprzedazowych i
promocja produktéow przez dystrybutora gier, tj. platformy Steam. Jednocze$nie Spdétka ma jedynie
niewielki wptyw na przyznawanie przez dystrybutoréw wyréznien, polecen, kupondéw rabatowych oraz
znizek poprzez wypetnianie rekomendacji odnosnie pozadanych cech produktéw oraz poprzez
bezposrednie relacje z przedstawicielami dystrybutoréw, ktérzy posiadajg ograniczong mozliwosé
wptywania na procesy decyzyjne w tej kwestii. Istnieje zatem ryzyko nieprzyznania takich wyrdznien
dla gier Spotki, co moze wptyngc na zmniejszenie zainteresowania okre$lonym produktem Spoétki wsréd
konsumentéw, a co za tym idzie, na mniejszy od oczekiwanego poziom sprzedazy okreslonego
produktu.

Ryzyko zwigzane z ograniczonymi kanatami dystrybucji gier
Na dzien sporzadzenia Sprawozdania Spdtka prowadzi sprzedaz na terenie catego Swiata w modelu
dystrybucji cyfrowej, za posrednictwem dedykowanych platform dystrybucyjnych, gtéwnie na
platformie Steam. W sytuacji gdyby Spotka podjeta decyzje o zwiekszeniu udziatu kanatéw tradycyjnych
w dystrybucji swoich produktéw powstataby konieczno$é poniesienia przez Spétke wyzszych kosztéw,
co mogtoby negatywnie wptyngé na wynik finansowy Spétki.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Spotki

Na wizerunek Spotki silny wptyw majg opinie konsumentéw, w tym przede wszystkim opinie
publikowane w Internecie, szczegélnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych
gry. Gtdwnym sposobem dystrybucji produktéw sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z czym negatywne opinie
mogg wptyngé na utrate zaufania klientéw i wspotpracownikéw Spétki oraz na pogorszenie jej
reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Spétki przeznaczenia dodatkowych srodkéw na kampanie
marketingowe majgce na celu neutralizacje negatywnych opinii o Spétce, a takze mogtaby negatywnie
wptynac na wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko roszczen z zakresu praw autorskich

Spétka nawigzuje wspdtprace z poszczegdlnymi osobami w wiekszosci poprzez kontrakty
cywilnoprawne: umowy o $wiadczenie ustug czy umowy o dzieto. Zawierane przez Spotke umowy
posiadajg odpowiednie klauzule dotyczace nie tylko sposobu dziatania, ale réwniez przeniesienia
autorskich praw majatkowych do wykonywanych dziet na Spétke czy postanowienia zobowigzujgce do
zachowania poufnosci w odniesieniu do wszelkich informacji udostepnionych wykonawcy, a nie
upublicznionych przez Spétke. Z uwagi na duzg liczbe umdéw zawieranych przez Spoétke zawierajgcych
klauzule przenoszaca prawa autorskie, istnieje ryzyko kwestionowania skutecznosci nabycia tych praw,
a tym samym potencjalne ryzyko podniesienia przez osoby roszczen prawno-autorskich.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie jest strong zadnego sporu dotyczacego
roszczen prawno-autorskich.

Ryzyko zwigzane z utratg ptynnosci finansowej

Spétka moze by¢ narazona na sytuacje, w ktérej nie bedzie w stanie realizowaé swoich zobowigzan
finansowych w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Spétka jest narazona na ryzyko zwigzane z
niewywigzywaniem sie przez kluczowych klientéw ze zobowigzan umownych wobec Spoétki, w tym
nieterminowe regulowanie zobowigzan przez platformy internetowe, przy uzyciu ktdrych
dystrybuowane sg produkty Spétki. Takie zjawisko moze mie¢ negatywny wptyw na ptynnosé Spotki i
powodowac m.in. koniecznos¢ dokonywania odpiséw aktualizujgcych naleznosci.



Emitent, w celu minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury
finansowania Spotki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu srodkéw pienieznych,
niezbednego do terminowego regulowania zobowigzan biezgcych.

Ryzyko wystgpienia zdarzen losowych

Spotka jest narazona na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci
elektrycznych, zaréwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne,
dziatania wojenne, ataki terrorystyczne, epidemie i inne. Mogg one skutkowa¢ zmniejszeniem
efektywnosci dziatalnosci Spoétki albo jej catkowitym zaprzestaniem. W takiej sytuacji Spétka jest
narazona na zmniejszenie przychodéw lub poniesienie dodatkowych kosztéw, a takie moze by¢
zobowigzana do zaptaty kar umownych z tytutu niewykonania bgdzZ nienalezytego wykonania umowy
z klientem.

Ryzyko czynnika ludzkiego

W dziatalnos$¢ produkcyjng Spétki zaangazowane sg osoby wspotpracujace ze Spdtka na podstawie
umoéw cywilnoprawnych oraz na prowadzone przez nie dziatalnosci gospodarcze, co rodzi
niebezpieczedstwo zmniejszenia wydajnosci produkcji oraz powstania btedéw spowodowanych
nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw. Takie dziatania mogg miec charakter dziata zamierzonych
badZ nieumysinych i mogg one doprowadzi¢ do opdznienia w procesie produkcji gier. Ziszczenie sie
tego typu ryzyka, w dalszej kolejnosci, prowadzi¢ moze do pogorszenia wynikdw finansowych Spotki.
Spétka, bedac swiadoma mozliwosci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania
majace na celu zwiekszanie potencjatu zespotéw deweloperskich poprzez podnoszenie ich
umiejetnosci oraz wspoétprace z osobami posiadajagcymi odpowiednie doswiadczenie w produkcji gier.

Ryzyko zwigzane z awaria sprzetu wykorzystywanego do produkcji gier

Produkcja gier przez zespoty deweloperskie opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo dziatajgcym
sprzecie elektronicznym. Istnieje ryzyko, iz w przypadku powaznej awarii sprzetu, ktéra bedzie
niemozliwa do natychmiastowego usuniecia, zespot deweloperski moze zosta¢ zmuszony do
czasowego wstrzymania czesci swoich prac, az do czasu usuniecia awarii. Awaria sprzetu moze
doprowadzi¢ takze do utraty danych stanowigcych element pracy nad gra. Identyczna w skutkach moze
by¢ sytuacja, w ktérej Spotka padnie ofiarg hakerskiego ataku typu Ransomware — mimo swiadomosci
zagrozenia i podejmowania dziatan minimalizujgcych ryzyko. Przerwa w pracach zespotu
deweloperskiego lub utrata danych kluczowych dla danego projektu moze spowodowaé niemoznosé
wykonania zobowigzan wynikajgcych z aktualnych umoéw zawartych przez Emitenta, a nawet utrate
posiadanych kontraktdw Spdtki, co moze niekorzystnie wptyngé na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu

W ramach swojej dziatalnosci Spétka zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, co wigze sie czesto
z podleganiem okreslonej umowy obcej jurysdykcji. Istnieje zatem ryzyko powstania pomiedzy Spétka
a jej kontrahentem sporu, dla ktérego prawem witasciwym bedzie prawo panistwa zagranicznego.
Spoétka zawiera takze umowy, z ktérych spory mogg zosta¢ poddane sgdowi paristwa obcego. W
sytuacji powstania takiego sporu, Spétka moze by¢ zmuszona do prowadzenia procesu za granicg, co
moze wigzad sie z dodatkowymi kosztami.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie jest strong zadnego sporu, dla ktérego
prawem wtasciwym jest prawo panstwa zagranicznego.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem kolejnych cztonkow zespotu

Kluczowym zasobem Emitenta jest kapitat ludzki. Wiekszos$¢ szkét wyzszych w Polsce nie przewiduje
edukacji w kierunku zawodow zwigzanych z tworzeniem gier. W efekcie rynek pracownikéw w tym
zakresie jest waski. Istnieje ryzyko, ze Spétka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem oséb o
kwalifikacjach i doswiadczeniu wystarczajgcych do wspodtpracy ze Spoétka.



Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktérej dziata Spétka

Koniunktura na rynku gier, w pewnym stopniu, zalezna jest od czynnikdéw makroekonomicznych, takich
jak poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochodéw i wydatkéw gospodarstw domowych oraz poziom
wydatkéw konsumpcyjnych. Inwestorzy powinni wzigé pod uwage, ze Spdtka nie ma wptywu na
wskazane powyzej czynniki ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie
wplynac na poziom sprzedazy produktéw Emitenta i jego wyniki finansowe.

Ryzyko wystgpienia nieprzewidzianych trendéw

Rynek gier komputerowych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko pojawienia sie
nowych, niespodziewanych trendéw, w ktdére produkty Spoétki nie bedg sie wpisywaé. Niska
przewidywalnos¢ rynku powoduje takze, ze okreslony produkt Spétki, np. cechujacy sie wysoka
innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust konsumentow. Wskazane sytuacje moga negatywnie wptyngé
na dziaftalnos¢ operacyjna i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii

Na dziatalno$¢ Spotki duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych
technologii jest rynkiem szybko rozwijajacym sie, co powoduje koniecznos¢ ciggtego monitorowania
pojawiajacych sie tendencji przez Spdtke i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych
rozwigzan. Istnieje zatem ryzyko niedostosowania sie Spdétki do zmieniajgcych sie warunkéw
technologicznych, co moze negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Spétki.

Ryzyko konkurencji

Rynek gier jest rynkiem konkurencyjnym. Konsumentom oferowane sg liczne produkty, nierzadko o
podobnej tematyce. Konkurencyjny rynek wymaga pracy nad ciggtym podwyzszaniem jakosci
produktow, a takze nad szukaniem nowych nisz rynkowych i tematéw gier, ktére mogtyby zaciekawié
szerokg grupe odbiorcéw. Na rynku ciggle pojawiajg sie nowe produkty, przez co istnieje ryzyko spadku
zainteresowania okreslonymi produktami Spétki na rzecz produktéw konkurencji.

Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych

Procesy konsolidacyjne zachodzgce wsréd podmiotéw konkurencyjnych w stosunku do Spétki moga
doprowadzi¢ do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia pozycji
Spétki na rynku krajowym i miedzynarodowym. Wieksze podmioty dysponujg zdecydowanie wyzszym
budzetem na promocje gier, co ma istotne znaczenie dla sukcesu gry.

Ryzyko zwigzane z nielegalng dystrybucjg produktow Spotki

Dystrybucja produktow (gier) odbywa sie za pomocg kanatéw cyfrowych, co zwieksza ryzyko zwigzane
z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Spoétki bez jej zgody i wiedzy. Pozyskiwanie przez
konsumentéw produktow Spotki w sposdb nielegalny moze negatywnie wptynac na poziom sprzedazy
Spotki oraz jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane ze swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia

Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Spétke gier stanowig ogdélnoswiatowe kampanie
walczace z nadmiernym poswiecaniem czasu na rzecz gier komputerowych oraz promujgce zdrowy,
aktywny styl zycia. Nie mozna wykluczy¢, ze w wyniku takich kampanii bardziej popularny stanie sie
model aktywnego spedzania wolnego czasu, co moze wigzac sie ze zmniejszeniem zapotrzebowania na
gry Spotki, a w konsekwencji negatywnie wptynac na jej wyniki finansowe.

Ryzyko walutowe

Ze wzgledu na fakt, iz Emitent ponosi koszty wytworzenia w PLN, natomiast cze$¢ przychododw jest i
bedzie realizowana w walutach obcych, powstaje ryzyko zwigzane ze zmiang kurséow walutowych.
Szczegdlne znaczenie ma w tym przypadku ksztattowanie sie kurséw EUR/PLN oraz USD/PLN, poniewaz
transakcje w tych walutach majg najistotniejszy wktad w strukture przychodéw. Ryzyko na tym polu



wystepuje gtdwnie w odniesieniu do naleznosci. Inwestorzy powinni braé¢ pod uwage fakt, iz Spoétka nie
stosuje zabezpieczenn przed ryzykiem walutowym, niemniej na dzied sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania Emitent generuje jedynie niewielki udziat przychodéw w walutach obcych.

Ryzyko zmiennosci stép procentowych

Na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Spotka nie posiada umoéw kredytowych opartych na
zmiennej stopie kredytowej. W sytuacji, w ktérej Zarzad Emitenta podejmie decyzje o finansowaniu
czesci dziatalnosci kredytem bankowym lub pozyczkami, powstanie ryzyko zwigzane ze zmiang stép
procentowych. Wzrost stép procentowych spowoduje wzrost kosztéw obstugi zadtuzenia oraz
zmniejszenie efektywnosci dziatalnos$ci poprzez zmniejszenie zyskéw. Z drugiej strony obnizenie sie
poziomu stép procentowych skutkowatoby obnizeniem kosztéw finansowania oraz zwiekszeniem
zyskdw. Nalezy wskazaé, iz Spdtka nie posiada realnego wptywu na ksztattowanie sie stép
procentowych.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Polski system prawny charakteryzuje sie wysoka czestotliwoscia zmian. Na dziatalno$é Spétki
potencjalny negatywny wptyw mogg mie¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego, prawa
pracy i ubezpieczen spotecznych. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spétka na biezaco
przeprowadza badania na zgodnos$¢ stosowanych aktualnie przepisdow przez Spoétke z biezgcymi
regulacjami prawnymi.

Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjg przepiséw podatkowych
Polski system podatkowy cechuje sie niejednoznacznoscig zapisdw oraz wysokga czestotliwoscig zmian.
Niejednokrotnie brak jest ich klarownej wyktadni, co moze powodowaé sytuacje odmiennej ich
interpretacji przez Spotke i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia powyzszej sytuacji urzad
skarbowy moze natozy¢ na Spotke kare finansowg, ktéra moze mieé istotny negatywny wptyw na jej
wyniki finansowe. Ponadto organy skarbowe majg mozliwo$é weryfikowania poprawnosci deklaracji
podatkowych okreslajgcych wysokosé zobowigzania podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od
konca roku, w ktérym minat termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej od bedacej podstawa wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta interpretacji
przepiséw podatkowych, niniejsza sytuacja moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg
Spétki. Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spdtka nie korzysta ze zwolnien podatkowych,
a na oferowane przez Emitenta ustugi natozona jest stawka VAT w wysokosci 23%. Poza tym Spédtka
zobowigzana jest ptaci¢ podatek dochodowy, ktérego stawka wynosi 9%. Ryzyko zwigzane z
opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych, istotnych z punktu
widzenia Emitenta, jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Spotki nalezy uznac za niewielki,
jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Na dzien sporzgdzenia Sprawozdania Emitent prowadzi dziatalnosé na rynku krajowym oraz rynkach
zagranicznych. Z tego powodu Spdtka narazona jest na ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacja
makroekonomiczng i polityczng w Polsce oraz zagranicg. Wptyw na dziatalnos¢ operacyjng oraz
sytuacje finansowg Spotki mogg miec takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu
gospodarczego czy poziom inflacji. Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptyngé
na osiggang przez Spotke rentownos¢ oraz dynamike rozwoju.

Ryzyko wystgpienia globalnych pandemii i zdarzen losowych

W dniu 1 lipca 2023 r. na terenie Polski zniesiony zostat stan zagrozenia epidemicznego spowodowany
zakazeniami wirusem SARS-CoV-2. Zarzad Spotki w trakcie trwania pandemii na biezgco monitorowat
rozwodj sytuacji zwigzanej z utrzymujgcymi sie skutkami rozprzestrzeniania sie koronawirusa SARS-CoV-
2 i jego wptywu na dziatalno$¢ Spotki. Zarzad zaznacza, ze pomimo zakorczenia stanu zagrozenia



epidemicznego nadal kontynuuje monitorowanie czynnikéw globalnych, ktére mogtyby wskazywaé na
kolejne, potencjalnie niebezpieczne zdarzenia mogace negatywnie wptynac¢ na dziatalnos¢, wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju Spoéfki. Jednoczes$nie zaznaczy¢ nalezy, ze w trakcie pandemii COVID-
19 Emitent nie odnotowywat istotnych skutkéw zwigzanych z jej wptywem na swojg biezgca
dziatalno$é. Niemniej, Zarzad Emitenta przyktada takze uwage do czynnikdw mogacych wskazywac na
zdarzenia losowe o charakterze innym, niz pandemiczny, ktérych potencjalnymi skutkami mogtyby by¢
m.in. przerwy w dostawach lub globalnych tancuchach logistycznych. Na moment obecny Zarzad nie
identyfikuje zagrozen dla dziatalnosci Spétki wynikajgcych ze zdarzen losowych.

Ryzyko zwigzane z agresja Rosji na Ukraine

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Spdtka nie odnotowuje powaznych skutkéw
zwigzanych z rosyjska agresja przeciwko narodowi ukrainskiemu. Brak znaczgcego wptywu pozostaje
takze w obszarze sankcji natozonych na Federacje Rosyjska oraz Republike Biatorus. Nie wystepuja
problemy zwigzane z utrzymaniem stabilnego poziomu produkcji i wydawania gier. Ograniczenie
sprzedazy na rynki objete sankcjami moze mieé¢ wptyw na sprzedaz, ale, w opinii Zarzadu Spoétki, w
stopniu nieznacznym. Spdtka na biezgco monitoruje rozwdj sytuacji zwigzanej z utrzymujacymi sie
dziataniami wojennymi, a takze stale analizuje potencjalny wptyw konfliktu na dziatalnos¢ Emitenta.
Na dzien sporzadzenia przedmiotowego Sprawozdania, z uwagi na dynamike sytuacji, nie mozna w
sposdb jednoznaczny okresli¢ wptywu wojny i natozonych sankcji na dziatalnosé, wyniki finansowe czy
perspektywy rozwoju Spotki

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

W zwigzku z faktem, iz przychody generowane ze sprzedazy posiadanych gier sg niskie i nie pokrywaja
w petni kosztow dziatalnosci Spétki istnieje ryzyko, iz Spdétka napotka problemy ptynnosciowe w
kolejnych okresach. Dotychczas Spétka biezgca dziatalnosc finansuje ze Srodkéw pozyskanych w drodze
wczesniejszych emisji akcji i czesciowo z generowanych przychodéw. W sytuacji wystgpienia
probleméw finansowych Spotka moze zweryfikowac strategie dziatalnosci i zmniejszy¢ jej skale do
momentu poprawy kondycji finansowej.

Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym i obrotem akcjami Spéftki:

Ryzyko zwigzane z przysztym kursem oraz ptynnoscig papieréw wartosciowych

Kurs akcji i ptynnosc akcji spétek notowanych na NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen
kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréw. Nie ma Zzadnej pewnosci co do przysztego
ksztattowania sie ceny akcji Emitenta po ich wprowadzeniu do obrotu, ani tez ptynnosci akcji Emitenta.
Nie mozna, wobec tego zapewnié, ze inwestor nabywajgcy akcje bedzie mdgt je zbyé w dowolnym
terminie po satysfakcjonujacej cenie.

Ryzyko inwestycji na rynku NewConnect

W przypadku nabywania Akcji Emitenta nalezy zdawac sobie sprawe, ze ryzyko bezposredniego
inwestowania w akcje na rynku kapitatowym jest nieporownywalnie wieksze od ryzyka zwigzanego z
inwestycjami w papiery skarbowe, czy tez jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ze
wzgledu na trudng do przewidzenia zmiennos¢ kurséw akcji zaréwno w krétkim, jak i dtugim terminie.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu papieréw wartosciowych Spétki
Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator Alternatywnego
Systemu Obrotu, moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi:

* na wnhiosek emitenta,

e jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw,

¢ jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.
Zawieszajac obrét instrumentami finansowymi Organizator Alternatywnego Systemu moze okreslié
termin, do ktdrego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio,



na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg uzasadnione
obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa w § 11 ust. 1 pkt
2) lub 3).

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza
obrét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z wiasciwych przepiséw lub okreslony w decyzji
wiasciwego organu.

Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrdt instrumentami finansowymi niezwtocznie po
uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie zawieszenie jest
zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej
o Emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014,
chyba Ze takie zawieszenie mogtoby spowodowaé powazing szkode dla intereséw inwestoréw lub
prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko zwigzane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect
Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

a. na wniosek emitenta akcji —w przypadku, gdy wykluczenie danych akcji z obrotu nastepuje w

zwigzku z ich dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,

b. na wniosek emitenta pozostatych instrumentéw finansowych - z zastrzezeniem mozliwosci
uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkoéw,
jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw,
jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,
wskutek otwarcia likwidacji emitenta,
wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpié o
dpowiednio nie wczesniej niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu, z zastrzezeniem innych przepiséw niniejszego Regulaminu,
Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty finansowe z
obrotu w alternatywnym systemie:

o oo

a. w przypadkach okreslonych przepisami prawa, w szczegélnosci:
° w przypadku udzielenia przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na
wycofanie akcji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu,
° w przypadku akcji - po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie

postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta tych akcji lub postanowienia o
oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta akcji ze wzgledu na to,
ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow
postepowania,
b. jezeli zbywalnos$é tych instrumentdw stata sie ograniczona,
C. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,
Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu oraz do czasu takiego
wykluczenia, Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami
finansowymi.
Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza z obrotu instrumenty finansowe niezwtocznie po
uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na rynku regulowanym lub w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie wykluczenie jest
zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej
o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014,
chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowac powazng szkode dla intereséw inwestoréw
lub prawidtowego funkcjonowania rynku.



Zgodnie z § 17b Regulaminu ASO:

a. W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi koniecznos$é
dalszego wspodtdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéw informacyjnych z
podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego Doradcy, Organizator
Alternatywnego Systemu moze zobowigza¢ emitenta do zawarcia umowy w zakresie
okreslonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO. Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w
terminie 20 dni roboczych od dnia podjecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu
decyzji w tym zakresie i obowigzywaé przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej
zawarcia.

b. W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcg przed uptywem
okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, emitent zobowigzany
jest do zawarcia kolejnej umowy z Autoryzowanym Doradcg w terminie 20 dni roboczych od
dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy. Nowa umowa powinna obowigzywac
do konca okresu wskazanego w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu, z
zastrzezeniem, iz okres jej obowigzywania powinien by¢ przedtuzony o okres, w ktorym
emitent nie posiadat prawnie wigzgcej umowy z Autoryzowanym Doradcy, do ktérej zawarcia
zobowigzany byt na podstawie decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu.

c. W przypadku niezawarcia przez emitenta umowy z Autoryzowanym Doradcg lub braku jej
wejscia w zycie w terminie, o ktérym mowa w §17b ust. 1 albo w terminie 20 dni roboczych
od dnia rozwigzania lub wygasniecia poprzedniej umowy, o ktérym mowa w §17b ust. 2,
Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi tego
emitenta. Jezeli przed uptywem 3 miesiecy od rozpoczecia zawieszenia nie zostanie zawarta i
nie wejdzie w Zzycie odpowiednia umowa z Autoryzowanym Doradcg, Organizator
Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢ instrumenty finansowe tego emitenta z obrotu w
alternatywnym systemie. Przepisy § 12 ust. 3 i § 12a Regulaminu ASO stosuje sie
odpowiednio.

Art. 78 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi stanowi, ze w przypadku, gdy wymaga
tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw,
Gietda jako organizator alternatywnego systemu, na zgdanie Komisji Nadzoru Finansowego
wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie
obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie
dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obrot
okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na
mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu Ilub
bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia
intereséw inwestoréw, Komisja moze zazgdaé¢ od Gietdy zawieszenia obrotu tymi instrumentami
finansowymi.

Zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o obrocie Komisja moze wskazac termin, do ktérego zawieszenie
obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu.

Zgodnie z art. 78 ust. 3b Ustawy o obrocie Komisja uchyla decyzje zawierajgcg zgdanie, w przypadku,
gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym
systemie obrotu, lub naruszenia interesdow inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zagdanie Komisji Nadzoru
Finansowego Gietda jako organizator alternatywnego systemu, wyklucza z obrotu wskazane przez
Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrot nimi zagraza w sposdéb
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwu obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw
inwestorow.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi Gietda jako organizator
alternatywnego systemu moze podjgc¢ decyzje o zawieszeniu lub wykluczeniu papieréw wartosciowych



lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami wartosciowymi z obrotu, w przypadku, gdy
instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem, ze nie
spowoduje to znaczgcego naruszenia intereséw inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku. Gietda jako organizator alternatywnego systemu informuje Komisje o podjeciu
decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu instrumentdw finansowych z obrotu i podaje te informacje do
publicznej wiadomosci.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia przez Komisje Nadzoru Finansowego na Emitenta kar
administracyjnych za niewykonywanie lub nieprawidtowe wykonywanie obowigzkéw wynikajacych
z przepisdw prawa

W okreslonych sytuacjach na Emitenta moga zostac natozone sankcje administracyjne. W szczegdlnosci
Emitent jest potencjalnie narazony na ponizsze sankcje.

Zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, Emitent ma obowigzek w ciggu 14 dni liczac od
dnia przydziatu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej lub od dnia
dopuszczania papierdow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich wprowadzenia do
alternatywnego systemu obrotu, przekazac do Komisji Nadzoru Finansowego zawiadomienie zwigzane
z zaistnieniem tych okolicznosci. Zgodnie z art. 96 ust. 13 tej ustawy, jesli emitent nie dopetni
obowigzku wynikajgcego z art. 10 ust. 4 tej Ustawy lub dopetni go nienalezycie, moze podlegac karze
administracyjnej, tj. karze pienieznej do wysokosci 100.000 zt (stownie: sto tysiecy ztotych), naktadanej
przez KNF.

Zgodnie z art. 30 ust. 2 Rozporzadzenia MAR, w przypadku wystgpienia naruszen okreslonych w
Rozporzgdzeniu MAR, zwigzanych m.in. z wykorzystywaniem informacji poufnych, manipulacjami i
naduzyciami na rynku, podawaniem informacji poufnych do publicznej wiadomosci, transakcjami oséb
petnigcych obowigzki zarzadcze, listami oséb majacych dostep do informacji poufnych, w przypadku
0sb6b prawnych, panstwa cztonkowskie zapewniajg, zgodnie z prawem krajowym, by wtasciwe organy
miaty uprawnienia m.in. do naktadania co najmniej nastepujacych, administracyjnych sankgcji
pienieznych:

a. w przypadku naruszen art. 14 i 15 Rozporzgdzenia MAR — 15.000.000 EUR lub 15 % catkowitych
rocznych obrotéw osoby prawnej na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania zatwierdzonego
przez organ zarzadzajacy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest euro, réwnowartosc¢
tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r.,

b. w przypadku naruszen art. 16 i 17 Rozporzadzenia MAR — 2.500.000 EUR lub 2 % catkowitych
rocznych obrotdw na podstawie ostatniego dostepnego sprawozdania zatwierdzonego przez organ
zarzadzajgcy, a w panstwie cztonkowskim, w ktérym walutg nie jest euro, réwnowartosc tej kwoty w
walucie krajowej na dzien 2 lipca 2014 r. oraz

c. w przypadku naruszen art. 18, 19 i 20 Rozporzadzenia MAR — 1.000.000 EUR, a w panstwie
cztonkowskim, w ktorym walutg nie jest euro, réwnowartosc tej kwoty w walucie krajowej na dzien 2
lipca 2014 r.

Od dnia 6 maja 2017 r. tj. od dnia w ktérym w zycie weszta ustawa z dnia 10 lutego 2017 r. o zmianie
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw, przepisy prawa polskiego
zostaty dostosowane do przepisdow Rozporzgdzenia MAR.

Stosownie do art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie, w przypadkach, gdy emitent lub sprzedajgcy nie dopetnia
obowigzkéw wymaganych przepisami prawa, w szczegdlnosci obowigzkéow informacyjnych
wynikajgcych z Ustawy o ofercie, KNF moze: - wydaé decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych z
obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery wartosciowe emitenta s3 wprowadzone do
obrotu w alternatywnym systemie obrotu — decyzje o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z
obrotu w tym systemie albo - natozy¢, biorgc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowga podmiotu,
na ktory jest naktadana kara, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt albo - zastosowa¢ obie sankcje
tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje albo nienalezycie wykonuje
obowigzki, o ktérych mowa w art. 70 pkt 1 Ustawy o ofercie, KNF moze wydac¢ decyzje o wykluczeniu
papierow wartosciowych z obrotu w alternatywnym systemie obrotu albo natozy¢ kare pieniezng do



wysokosci 5.000.000 zt albo kwoty stanowigcej rownowarto$é 5% catkowitego rocznego wskazanego
w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jesli przekracza ona 5.000.000 zt
albo zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie, jezeli emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki, o ktédrych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 Rozporzadzenia MAR, KNF moze wydaé decyzje o
wykluczeniu papierédw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery
wartosciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu — decyzje o
wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym systemie albo natozyé kare pieniezng do
wysokosci 10.364.000 zt lub kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu
wskazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona
10.364.000 zt albo zastosowac obie sankcje facznie. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, o ktérych
mowa W powyzszym przepisie, zamiast kary, o ktérej mowa w tym przepisie, KNF moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkéw wymienionych w art. 96 ust. 1li Ustawy o ofercie
Komisja moze nakaza¢ podmiotowi, ktéry dopuscit sie ich naruszenia, zaprzestania ich naruszania, a
takze zobowigza¢ go do podjecia we wskazanym terminie dziatan, ktére majg zapobiec naruszaniu tych
przepiséw w przysztosci. Srodek ten moze byé stosowany bez wzgledu na zastosowanie innych sankg;ji
okreslonych w art. 96 ust. 1i Ustawy o ofercie.

Stosownie do art. 174 Ustawy o obrocie, na kazdego kto, wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 19
ust. 11 Rozporzgdzenia MAR, w czasie trwania okresu zamknietego, dokonuje transakcji na rachunek
wiasny lub na rachunek osoby trzeciej, Komisja moze natozy¢, w drodze decyzji, kare pieniezng do
wysokosci 2.072.800 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknietej przez podmiot w wyniku tych naruszen, zamiast kary, o ktérej mowa powyzej, Komisja moze
natozyc kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.
Zgodnie z art. 174a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent, na wniosek osoby petnigcej obowigzki
zarzadcze, udzielit zgody na dokonywanie transakcji w trakcie okresu zamknietego z naruszeniem
przepiséw prawa, Komisja moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 4 145 600 zt.
Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, KNF moze natozy¢ kare
pieniezng do wysokosci 4 145 600 zt lub do kwoty stanowigcej rdwnowarto$¢ 2% catkowitego rocznego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli
przekracza ona 4 145 600 zt. W przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub
straty uniknietej przez emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa w powyzszym przepisie, zamiast
kary, o ktdrej mowa w tym przepisie, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty
osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 176a Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy emitent lub sprzedajacy nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajace z art. 5 tej ustawy, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zt.

Zgodnie z art. 176¢c Ustawy o obrocie, w przypadku naruszenia przepiséw Rozporzgdzenia MAR m.in.
w zakresie wskazanym w art. 176 Ustawy o obrocie, KNF moze nakaza¢ podmiotowi, ktory dopuscit sie
naruszenia, zaprzestania dalszego naruszania tych przepisdw oraz zobowigza¢ go do podjecia we
wskazanym terminie dziatan, ktére maja zapobiegaé naruszaniu tych przepiséw w przysztosci. Srodek
ten moze by¢ stosowany bez wzgledu na zastosowanie innych sankcji.

W wyniku natozonych sankcji obrét akcjami Emitenta moze zosta¢ w przysztosci utrudniony, a nawet
uniemozliwiony, natomiast natozenie kar pienieznych moze bezposrednio przetozy¢ sie na wyniki
finansowe Emitenta.

10 Spetnienie norm ostroznosciowych
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Sytuacja finansowa Jednostki nie stanowi zagrozenia dla Jednostki. Spdétka na dzien bilansowy
spetniata wymogi kapitatowe wynikajgce z art. 397 Kodeksu spdétek handlowych.

Zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci

Na dzien sporzadzania sprawozdania z dziatalnosci nie sg znane zdarzenia, ktédre mogtyby
zagrazac kontynuowaniu przez Spoétke dziatalnosci w okresie najblizszych 12 miesiecy.

Stwierdzone przez organy nadzoru lub organy kontrolne naruszenia prawa oraz
postepowania sgdowe toczace sie przeciwko Spéice

W spdtce nie stwierdzono naruszen prawa ani nie toczg sie postepowania sadowe wobec
Spotki.

Istotne informacje dla oceny jednostki — wskazniki finansowe i niefinansowe, facznie z
informacjami dotyczagcymi zagadnien pracowniczych i sSrodowiska naturalnego

Spétka nie wykorzystuje dodatkowych wskaznikéw finansowych i niefinansowych do oceny
sytuacji jednostki. Charakter dziatalnosci Spétki nie wptywa negatywnie na srodowisko
naturalne.

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Oswiadczenie w sprawie stosowania przez Spétke zasad tadu korporacyjnego, zawartych w
Zataczniku do Uchwaty Zarzadu Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. nr
293/2010 z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu , Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na NewConnect”, stanowi element raportu rocznego Spoétki za rok obrotowy
2023, zgodnie z § 5 ust. 6.3 Zatacznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
(wedtug stanu prawnego na dzien 21 sierpnia 2023 r.).

Informacje dodatkowe

W roku 2024 nastgpita zmiana w zarzadzie. Pan Pawet Dywelski ztozyt rezygnacje z petnienia funkgji
Prezesa Zarzadu. Nowym Prezesem Zarzgdu zostat Pan Dawid Sulkowski.

Dodatkowo wystgpity zmiany w Radzie Nadzorczej. Pan Grzegorz Czarnecki ztozyt rezygnacje z
zasiadania w Radzie Nadzorczej oraz z petnienia funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Emitenta.
Pani Anna Wrébel oraz Pan tukasz Zabtocki ztozyli rezygnacje z zasiadania w Radzie nadzorczej. Ich
miejsce zajeli Pan Tomasza Szybiak, Pan Sebastian Ziental oraz Pan Marcin Przymus.
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